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enmab A/S er et bioteknologisk selskab, der skaber og udvikler humane antistoffer til

behandling af livstruende og invaliderende sygdomme. Genmab har en rakke HuMax™

produkterunder udvikling tilbehandling afforskellige former for cancer, infektionssygdomme
samt autoimmune og inflammatoriske tilstande. Vi har til hensigt at fortsaette med at udvide vores
portefglje med nye terapeutiske produkter. Genmab har indgaet adskillige partnerskaber for at fa
adgang til sygdoms-targets og udvikle nye humane antistoffer, herunder aftaler med Roche og Amgen.
En bred alliance med Medarex giver Genmab adgang til UltiMAb Human Antibody Development
System®, en vifte af beskyttede teknologier til hurtig udvikling og fremstilling af humane antistoffer
til praktisk talt ethvert sygdoms-target. Genmab har hovedsade i Kgbenhavn, Danmark og afdelinger
i Utrecht, Holland og Princeton, New Jersey i USA.

HuMax-CD4 HuMax-IL15* HuMax-EGFr HuMax-Inflam HuMax-CD20 HuMax-TAC HuMax-HepC
Kutant Leddegigt Hoved-halscancer Betandelses- Non-Hodgkins Organ- Hepatitis C
T-cellelymfom tilstande lymfom transplantations reinfektion
afstgdelse
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*HuMax-IL15 er udviklet under en aftale med vores samarbejdspartner Amgen, Inc. Amgen har overtaget ansvaret for videre udvikling af HuMax-IL15.
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INTRODUKTION FRA DEN ADMINISTRERENDE DIREKT@R

Kaere Aktionaer,

| Genmab fortsaetter vi med at leve op til vort renommé
som virksomheden, der nar vores milestones og realiserer
vores mal. Vi arbejder pa at skabe vaerdi i selskabet ved at
videreudvikle vores brede portefglje af produkter. Vi fort-
seetter med at udvikle nye leegemiddelprodukter og indga
nye vigtige samarbejdsaftaler, mens vi holder udgifterne i
selskabet under ngje kontrol.

| Genmabs femarige historie har vi hele tiden fokuseret
pa at opbygge en sterk forretning og samtidig skabe nye
behandlingsformer til patienter med udaekkede behand-
lingsbehov. En af vores vigtigste strategier er at opbygge
en bred portefglje af produkter for at gge sandsynligheden
for succes. Pa nuvarende tidspunkt indeholder vores
produktpipeline antistoffer til behandling af forskellige
cancerformer, autoimmune og inflammatoriske tilstande
samt infektionssygdomme. Vi fortsaetter vores sggen
efter nye sygdoms-targets gennem vores egen forskning
og gennem partnerskaber med andre bioteknologiske og
farmaceutiske virksomheder.

Vi skaber behandling mod cancer

| Genmab anvender vi fgrende antistofteknologier til at
udvikle vores produkter. Vores fuldt humane HuMax™ anti-
stoffer kan vaere bedre end tidligere generationer af murine
ellerlaboratorieudviklede antistoffertil at binde sig til deres
target og til at aktivere immunsystemet. Vi paviste disse
fordele i adskillige praekliniske studier i ar. Flere af vores
fokusprogrammer i 2003 var rettet mod cancer.

| bade laboratorieforsgg og dyresygdomsmodeller viste
vores HuMax-CD20 antistof sig mere effektivt til at draebe
visse tumorceller end rituximab, et kimaert antistofprodukt
der er pa markedet. HuMax-CD20s forbedrede egenskaber
til bekaempelse af cancer kan vaere et resultat af dets unikke
egenskaber til at binde til sit target. Da HuMax-CD20 er et
fuldt humant antistof, kan det endvidere vaere mere anven-
deligt i behandlinger med gentagne doseringer. En klinisk
fase I/ll-afprgvning med HuMax-CD20 til behandling af
patienter med non-Hodgkins lymfom er undervejs.

En anden kombination af laboratorieforsgg og dyresyg-
domsmodeller syntes at vise, at HuMax-EGFr afbryder den
signalering mellem cellerne som far en tumor til at vokse,
draber tumorceller, blokerer bindingen af vaekstfaktorer til
tumorceller og nedsatter den hastighed, hvormed tumoren
vokser. HuMax-EGFr er i gjeblikket i fase I/1l klinisk afprgvning
til behandling af patienter med hoved-halscancer.

Disse resultater fremhaver en anden af Genmabs styrker;
vores brede prakliniske udviklingskapaciteter. Vores
antistoffer gennemgar en lang raekke in vitro funktionelle
analyser og in vivo studier for at sikre, at de bedste pro-
duktkandidater viderefgres til kliniske afprgvninger med
behandling af mennesker.

Et tredje produkt under udvikling til cancerbehandling,
HuMax-CD4, viste positive forelgbige resultateri to fase ll-stu-
diermed patienter med kutant T-cellelymfom. Efter behandling
med relativt lave doser af HuMax-CD4, viste 55% af patien-
terne i det tidlige sygdomsstadie og 38% i det fremskredne
stadie mere end 50% forbedring i deres sygdomstilstand.
Efter disse farste resultater inkluderede vi flere patienter i
begge studier og ggede de ugentlige doser. Vi er optimistiske
omkring muligheden for at hjaelpe cancerpatienter, som i gje-
blikket ikke har tilstreekkelige behandlingsmuligheder.

Vi nar vores milestones

| ar har vores partnere yderligere anerkendt vores evne til
hurtigt at bringe antistofprogrammer fremad. Endnu fgr de
kliniske data forela for HuMax-IL15 fase ll-studiet, beslut-
tede Amgen, Inc. at udnytte sine kommercielle optioner pa
bade HuMax-IL15 antistofprogrammet og IL-15 receptorpro-
grammet. Vi ndede to milestones i vores aftale med Amgen,
hvilket udlgste milestonebetalinger pa DKK 68 mio. (USD
10,5 mio.). Dette var Genmabs farste omsatning. Amgen
udvidede endvidere aftalen med Genmab til at omfatte
yderligere et target. Det igangvarende samarbejde med
Roche skrider ogsa hastigt fremad. | 2003 naede vi den farste
og anden milestone i vores aftale med Roche, idet ”proof
of concept” stadiet blev ndet med to forskellige humane
antistoffer. Genmab fortszetter med at udvikle humane antistoffer
for Roche Pharma organisationen.
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Vi forgger vaerdien af vores virksomhed

Genmab har opbygget en omkostningsbevidst kultur, der
effektivt gennemfgrer en lang raekke kliniske programmer.
Vi tror, at de gode resultater kan henfgres til vores medar-
bejderes store engagement. Deres dedikering til at arbejde
sammen i teams ogtil at na de opstillede mal har resulteret
i gget produktivitet og resultater udover det forventede - til
tiden og endda far tid.

| lgbet af 2003 steg Genmabs kursvaerdi med mere end
100% og overgik KFX indekset pa Kgbenhavns Fondsbgrs,
NASDAQs biotek-indeks og det europaiske biotek-indeks
for aret.

Der er selvfglgelig risici ved udvikling af nye produkter,
men vi oplever en spandende tid for laegevidenskab og
bioteknologi. | Genmab drives vi af gnsket om at udvikle
nye og forbedrede behandlinger til patienter med presserende

juli aug. sep. okt. nov. dec.
Indeks 100 = aktiekurs pr. 1. januar 2003.

udzkkede behandlingsbehov. Skgnt vi er stolte af vores
hidtidige resultater, ser Genmab fremad. Vi streber hele
tiden efter at skabe gget veerdi i virksomheden ved at
fremskynde udviklingen af vores produkter. Og vi bevaeger
os fremad mod potentielle indtaegter fra partnerskaber, fra
markedsfgring af produkter og fra udlicensiering.

Vores mal er fortsat at udvikle staerkt efterspurgte terapeu-
tiske produkter til patienterne som venter pa dem, og at
opbygge en virksomhed som belgnner investorerne der
muliggar dette arbejde. Tak for jeres fortsatte stgtte.

Med venlig hilsen

S o

Lisa N. Drakeman, Ph.D.
Administrerende Direktar
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Om Genmab

Genmab er et bioteknologisk selskab, der skaber og udvikler
humane antistoffer til behandling af livstruende og inva-
liderende sygdomme. Genmab har flere produkter under
udvikling til behandling af forskellige former for cancer,
infektionssygdomme samt autoimmune og inflammatoriske
tilstande. Vi har til hensigt at fortseette med at udvide vores
portefglije med nye terapeutiske produkter. Genmab har
indgdet samarbejdsaftaler med andre bioteknologiske og
farmaceutiske virksomheder for at fa adgang til sygdoms-
targets og dermed til udvikling af nye humane antistoffer.

Det er Genmabs strategi at maksimere vardien af vores virk-
somhed ved at skabe veerdi af vores produkter og udvikle en
bred pipeline som giver os flere muligheder for at lykkes. Vi
planlaegger at udvikle vores pipeline gennem en kombination
af in-house klinisk arbejde og udlicensiering af programmer pa
bade tidlige og sene udviklingsstadier. For effektivt at udvikle
vores produktpipeline har vi samlet avancerede humane anti-
stofteknologier, brede udviklingskompetencerog en international
medarbejderstab med stor erfaring og viden, hvorhovedparten af
vores medarbejdere arbejder inden for forskning og udvikling.

Genmab realiseredei 2003 et underskud fra den primaere drift pa
DKK 342 mio. og et nettounderskud pa DKK 327 mio. Selskabet
havde ved udgangen af 2003 likvider og kortfristede veerdipapirer
pa DKK 1,036 mia. Genmab kunne i 2003 indregne den fgrste
omsetning siden stiftelsen i form af milestonebetalinger pa DKK
68 mio. fra vores partner Amgen.

Vasentligste begivenheder i 2003

| lgbet af 2003 har Genmab gennemfart seks kliniske studier,
herunder tre fase Il-programmer, og offentliggjort betydelige kli-
niske og preekliniske resultater for en raekke produkter. Vi ndede
desuden milestones i samarbejder med bade Roche og Amgen.

Endvidere udvidede Genmab sin produktpipeline med ethumant
antistof mod Hepatitis C virus, et program til udvikling af et anti-
stofprodukt til behandling af svampeinfektioner samt et program
til udvikling af en forbedret behandling for haemofilipatienter. De
vaesentligste begivenhederi 2003 kan sammenfattes som:

HuMax-CD4

e To kliniske fase Il-studier blev pabegyndt til
behandling af kutane T-cellelymfomer (CTCL).

e Der blev praesenteret positive forelgbige
resultater fra to igangveerende fase ll-studier
med CTCL pa drsmgdet i American Society of
Hematology (ASH) i december 2003.

e Fase Il-afprgvningerne vedrgrende CTCL
blev udvidet til at omfatte flere patienter og
hgjere doser.

e Beslutning om ikke at fortsatte udviklingen
af HuMax-CD4 til behandling af psoriasis.

HuMax-IL15 / Alliance med Amgen

e Amgen udnyttede sine kommercielle optioner
vedrgrende HuMax-IL15 og IL-15 receptorpro-
grammerne tidligere end forventet og Genmab
modtog USD 10 mio. i milestonebetaling.

e Amgen har udvidet aftalen til at omfatte et
nyt antistof mod endnu et sygdoms-target.

e Genmab ndede Amgen-milestone nummerto
ved at levere et antistof, der retter sig mod
IL-15 receptoren og modtog USD 500.000 i
milestonebetaling.

e Amgen har overtaget ansvaret for de videre
udviklingsomkostninger.

HuMax-EGFr

e HuMax-EGFr har vist sig i stand til at
fremkalde en regression af visse allerede
udviklede tumorer i dyresygdomsmodeller.

e Der er pabegyndt en klinisk fase I/11-afprav-
ning til behandling af hoved-halscancer.




HuMax-CD20
® HuMax-CD20 har i bade laboratoriestudier
og dyresygdomsmodeller vist sig at vaere
mere effektiv til at gdelaeegge tumorceller
end rituximab, et fgrende antistofprodukt,
der er pa markedet.

e Data vedrgrende HuMax-CD20s unikke
bindingsegenskaber blev praesenteret pa
arsmgdet i American Society of Hematology.

e Der blev indsendt en Investigational New
Drug (IND) ansggning i USA og en Clinical
Trial Application (CTA) i Storbritannien om
tilladelse til at pabegynde kliniske fase
I/ll-afprgvninger til behandling af non-
Hodgkins lymfom.

HuMax-HepC
e Produktpipelinen er blevet udvidet med
et nyt antistofprogram, HuMax-HepC, til
behandling af Hepatitis C.

Alliance med Roche
¢ Den fgrste og anden milestone i aftalen med
Roche blev ndet ved at opna ”proof of con-
cept” for to forskellige humane antistoffer.

Samarbejde med ACE BioSciences
e Der blev offentliggjort et nyt udviklingspro-
gram i samarbejde med ACE BioSciences til
behandling af svampeinfektioner.

Samarbejde med Sanquin
e Derblevetableret et samarbejde med Sanquin
Blood Supply Foundation med formalet at for-
bedre behandlingen for haemofilipatienter.
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Produktpipeline

Genmab haride fem arsiden selskabets stiftelse opbyg-
get en bred pipeline af antistofprodukter i forskellige
udviklingsstadier. Ved udgangen af 2003 havde Genmab
fem produkteriklinisk udvikling og mere end ti produkter
i preeklinisk udvikling.

HuMax-CD4

HuMax-CD4 er et humant antistof, der eri klinisk fase II-
afprgvning til behandling af kutant T-cellelymfom (CTCL).
Denne type lymfom udtrykker CD4-receptoren, som
Genmabs HuMax-CD4 antistof er rettet mod. CTCL er en
sygdom med svaere vansirende symptomer, der er livstru-
ende i de fremskredne stadier, og som er uhelbredelig,
undtagen i de tidligste stadier. Da de behandlingsformer,
der i gjeblikket tilbydes patienter med T-cellelymfom,
kan veaere toxiske og har begranset effekt, er der et stort
udaekket behov for bedre behandlingsformer.

To udvidede kliniske fase ll-afprgvninger er i gjeblikket
undervejs med HuMax-CD4 til behandling af CTCL hos
patienter, der har vist sig at vaere resistente over for
eller ikke talte tidligere behandlinger. Det ene studie
fokuserer pa det tidlige sygdomsstadie, og det andet
omfatter patienter med fremskreden CTCL. | december
2003 prasenterede vi de forelgbige resultater fra begge
studier pa drsmgdet i American Society of Hematology.
Alle de 11 behandlede patienteri sygdommens tidlige stadie
og 13 behandlede patienter i det fremskredne stadie er ble-
vetvurderet ved hjzlp af Physician’s Global Assessment
(PGA). PGA-vurderingen viste, at 55% af patienterne i
det tidlige sygdomsstadie og 38% af patienterne i det
fremskredne stadie opndede en forbedring af deres
sygdom pa over 50% efter behandling med HuMax-CD4.
En patient med CTCL i tidligt stadie blev helt sygdomsfri.
Yderligere 9% af patienterne i det tidlige stadie 0g 23% i
det fremskredne stadie opnaede en mindre PGA-respons
der viste 25-50% forbedring. Pruritus, som er en kraftig
ogtiltiderinvaliderende klge, blev forbedret hos 82% af
patienterne med sygdommen i tidligt stadie og hos 69%
af patienterne i det fremskredne stadie. P4 grundlag af
disse positive forelgbhige resultater er begge afprgvnin-
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ger blevet udvidet til at omfatte flere patienter og hgjere
doseringsniveauer. Ud over CTCL udtrykker ca. halvdelen
af de ikke-kutane T-cellelymfomer CD4-receptoren pa
celleoverfladen. Genmab har ogsa behandlet en patient
med ikke-kutant T-cellelymfom pd ”"compassionate
use” basis med god klinisk effekt. Ved en gennem-
gang af de omfattende sikkerhedsdata, der indtil nu
er indsamlet, ser HuMax-CD4 ud til at vaere en sikker
behandling, der er blevet talt godt af patienterne i de
kliniske afprgvninger.

Pa grundlag af de kliniske resultater fra en fase Ilb-
afprgvning i 2003 besluttede Genmab ikke at fortsaette
studiet med HuMax-CD4 til behandling af psoriasis, da
antistoffet ikke viste statistisk signifikant effekt i et
studie med 118 patienter. En analyse af data fra under-
sggelsen viste, at HuMax-CD4 var sikkert og téltes godt
af patienterne i afprgvningen.

Genmab har de kommercielle rettigheder til HuMax-CD4
i Nord- og Sydamerika, Australien, New Zealand samt
enkelte andre mindre omrader.

HuMax-IL15

HuMax-IL15 er et humant antistof, der retter sig mod
Interleukin-15, et cytokinmolekyle, som er involveret i
de tidlige stadier af kroppens inflammatoriske kaskade.
HuMax-IL15 er udviklet til behandling af inflammato-
riske, autoimmune sygdomme under en aftale med
Amgen. Genmab padbegyndte i 2002 en klinisk fase
ll-afprgvning til behandling af leddegigtpatienter med
HuMax-IL15. | juni 2003 udnyttede Amgen sine kommer-
cielle optioner til bade HuMax-IL15 antistofprogrammet
og IL-15 receptorprogrammet tidligere end planlagt og
fer modtagelse af de kliniske data fra fase Il-afprgvningen
med HuMax-IL15. Amgen er ansvarlig for den videre
udvikling af HuMax-IL15. Fase ll-studiet med leddegigt
fortsaetter og Amgen rekruttereryderligere patienteridet
omfang antistofleverancerne tillader det.

HuMax-EGFr
HuMax-EGFr er et humant antistof, der retter sig mod
epidermal vaekstfaktor receptor (EGFr), et molekyle som

findes i stort antal pd overfladen af mange cancerceller.
In vivo-musestudier harvist, at HuMax-EGFr er i stand til
at hemme tumorvaekst samt gdelagge visse etablerede
tumorer. Genmab har igangsat et abent fase I/II-studie
med enkelt doseringer af HuMax-EGFr til behandling af
patienter, der lider af hoved-halscancer. Genmab samar-
bejder med DAHANCA gruppen (Danish Head and Neck
Cancer Group) om at finde deltagere til afprgvningen.

HuMax-CD20

HuMax-CD20 er et humant antistof med hgj affinitet,
der retter sig mod CD20-antigenet pa B-celler. | fgrste
omgang har Genmab fokuseret pd at anvende anti-
stoffet til behandling af non-Hodgkins lymfom, dvs.
cancer der involverer B-celler. Genmab har indsendt
en Investigational New Drug ansggning (IND) i USA og en
Clinical Trial Application (CTA) i Storbritannien om at
pabegynde en aben klinisk fase I/ll-afprgvning med
HuMax-CD20 i patienter med tilbagefald eller resistent
follikulaert lymfom. Follikuleaert lymfom er den nastmest
udbredte form for lymfom i USA og Europa og udger 11-
35% af alle tilfeelde af non-Hodgkins lymfom. Data fra
prekliniske laboratorieforsgg viste i februar 2003, at
HuMax-CD20 tilsyneladende draeber tumorceller, der er
resistente over for rituximab, et kimart antistofprodukt,
der findes pa markedet. Genmab prasenterede i juni
2003 in vivo-data for HuMax-CD20 i Cynomolgusaber, hvor
behandling med HuMax-CD20 viste sig at fare til hurtig
og mere vedvarende reduktion af B-celler end rituximab.
| december 2003 prasenterede Genmab nye prakliniske
data, der belyste de unikke bindingsegenskaber, der
karakteriserer HuMax-CD20.

HuMax-Inflam

HuMax-Inflam er et humant antistof med hgj affinitet,
der er i udvikling til behandling af inflammatoriske til-
stande. HuMax-Inflam er pa nuvarende tidspunkt i et
klinisk fase I/1l placebo-kontrolleret studie til indsam-
ling af sikkerhedsdata for forskellige doser. Genmab
udvikler HuMax-Inflam i samarbejde med Medarex, og
alle udviklingsomkostninger og kommercielle rettighe-
der i hele verden deles, med undtagelse af Asien, hvor
Medarex har rettighederne alene.



Prakliniske programmer

Genmab har mere end ti andre antistofprogrammer i
praklinisk udvikling. Disse omfatter bl.a. HuMax-TAC til
anvendelse ved behandling mod afstgdelse af transplan-
terede organer og HuMax-HepC til potentiel behandling af
Hepatitis C virus-reinfektion efter levertransplantation. Vi
udvikler desuden et betydeligt antal potentielle produkter
for Roche samt antistoffer til targets, der er identificeret af
vores egne forskere eller andre samarbejdspartnere.

Teknologi

Til udvikling af vores terapeutiske produkter anvender
Genmab transgenetiske mus til at producere nye antistoffer,
der er fuldt humane. Nogle af vores HuMax antistoffer har
vist sig at vaere 100-1.000 gange bedre til at finde og binde
sig til deres target end tidligere generationer af murine
eller laboratoriefremstillede antistoffer, der ikke er fuldt
humane. Genmab har indlicensieret rettighederne til at
anvende denne transgenetiske museteknologi, UltiMAb™-
platformen, fra det amerikanske biotekselskab Medarex,
Inc. Genmab har ret til at udtage verdensomspandende
licenser til udvikling og kommercialisering af et ubegraen-
set antal antistoffer, under forudsatning af licensernes
tilgeengelighed og i visse tilfelde mod betaling af honora-
rer, milestonebetalinger og royalty.

Nar et panel af antistoffer mod et nyt sygdoms-target er dan-
net, udsattes disse for omfattende og grundige tests ved
brug afvores brede vifte af laboratorietests og dyresygdoms-
modeller. Vores mal er at anvende disse brede praekliniske
kapaciteter til at udvalge den antistofkandidat med de
bedst mulige egenskaber til behandling af en bestemt syg-
dom og til at ga videre sa effektivt som muligt.

Samarbejdspartnere

Som en del af vores strategi om at opbygge en bred pro-
duktportefglje har vi indgdet en reekke samarbejder med
farmaceutiske og bioteknologiske virksomheder savel
som not-for-profit organisationer. Genmab far herigennem
adgang til interessante sygdoms-targets, som eventuelt
kan anvendes til udvikling af antistofprodukter. Genmab
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har desuden indgaet samarbejdsaftaler med stgrre farma-
ceutiske og bioteknologiske virksomheder for at bringe
produkterne taettere pa markedet.

Amgen udnyttede i juni 2003 sine kommercielle optioner
til bdde HuMax-IL15 antistofprogrammet og IL-15 recep-
torprogrammet tidligere end planlagt. | forbindelse med
udnyttelse af optionerne modtog Genmab den fgrste mile-
stonebetaling pa USD 10 mio. (indregnet med DKK 65 mio.)
for produkter rettet mod IL-15 programmet. Amgen overtog
herved ansvaret for alle fremtidige udviklingsomkostninger
for produkter, der retter sig mod IL-15 programmet. P
samme tidspunkt udvidede Amgen desuden aftalen til at
omfatte et nyt antistofprogram til etyderligere sygdoms-tar-
get. Genmab vil deltage i den praekliniske udvikling af det
nye program. | henhold til betingelserne i den udvidede og
&ndrede aftale vil Genmab vaere berettiget til at modtage
indtilUSD 135,5 mio. i licensafgifter og milestonebetalinger,
hvis der opnds vellykket kommercialisering af produkter
til alle tre targets, og visse salgsniveauer nds. Omregnet til
valutakursen ultimo 2003 svarer dette til ca. DKK 807
mio. plus royaltybetalinger. Genmab ndede i september
2003 den anden milestone, idet der blev leveret et anti-
stof, derretter sig mod IL-15 receptoren. Dette udlgste en
yderligere milestonebetaling pa USD 500.000 (indregnet
med DKK 3 mio.).

| januar og oktober 2003 offentliggjorde Genmab, at hen-
holdsvis den fgrste og anden milestone var naet i vores
udvidede samarbejde med Roche, idet ”proof of concept”
stadiet var ndet for to forskellige humane antistoffer udvik-
let af Genmab. I henhold til samarbejdsaftalen udnytter vi
vores brede erfaring inden for antistoffer og vores udvik-
lingskompetencer til at skabe humane antistoffer til en
lang rekke sygdoms-targets, som Roche har identificeret.
Genmab modtager milestone- og royaltybetalinger, baseret
pa succesfulde produkter. Under visse omstaendigheder
kan Genmab eventuelt opna rettigheder til at udvikle
produkter baseret pd sygdoms-targets, som Roche har
identificeret. Hvis alle mal nas, kan vaerdien af samarbejdet
for Genmab udggre USD 100 mio. plus royaltybetalinger.
Omregnet til kursen ultimo 2003 svarer dette til ca. DKK
596 mio. plus royaltybetalinger.
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Medarbejdernes uddannelsesniveau

Doktorgrad Kandidatgrad Andre

Der blev offentliggjort to nye praekliniske programmer i 2003
som fglge af aftaler med Genmabs samarbejdspartnere.
Genmab samarbejder med ACE BioSciences om udviklingen af
et nyt produkt til behandling af svampeinfektioner. Genmab
har desuden indgdet et forskningssamarbejde med den
hollandske not-for-profit organisation Sanquin Blood
Supply Foundation om udvikling af en potentiel forbedring
af behandlingen for visse haemofilipatienter.

Medarbejdere

Udvikling af bioteknologiske produkter kraever hgjtkvali-
ficerede, erfarne og motiverede medarbejdere inden for
forskellige tekniske og forretningsmaessige omrader. En
af Genmabs styrker er vores veluddannede og erfarne
medarbejdere og organiseringen af medarbejderne i
samarbejde pa tvars af funktioner. Genmabs prakliniske
og kliniske udviklingsgrupper har etableret en strgmlinet
proces til koordinering af aktiviteter inden for produkt-
udvikling, produktion, praekliniske tests samt design af
kliniske afprgvninger, datamanagement og udarbejdelse
af ansggninger til sundhedsmyndighederne pa tvars af
aktiviteterne i Danmark, Holland og USA.

Ved udgangen af 2003 havde Genmab 201 medarbejdere,
hvilket er en mindre stigning i forhold til 192 medarbejdere
ved udgangen af 2002. Vores medarbejderstab er koncentre-
ret inden for forskning og udvikling. Ved udgangen af 2003

var 158 medarbejdere, svarende til 79% af vores ansatte,
beskaeftiget med forsknings- og udviklingsaktiviteter.

| overensstemmelse med de tekniske krav inden for biotek-
nologi er Genmabs medarbejdere hgjt uddannede. Blandt
selskabets 201 medarbejdere ved udgangen af 2003 havde
40 medarbejdere, svarende til 20%, taget en doktorgrad,
herunder havde 3 bade en M.D. og en Ph.D. Herudover
havde 41 medarbejdere, svarende til 20%, en kandidatgrad.
Ved udgangen af 2003 havde i alt 40% af medarbejderne en
hgjere akademisk uddannelse.

Genmabs medarbejdere har ogsa stor erfaring inden for den
farmaceutiske og bioteknologiske industri, sarligt blandt
de ledende medarbejdere. | gennemsnit har medarbejdere
med ledelsesansvar 12 ars brancheerfaring.

Overaltivirksomheden laegges dervaegt pa et abent og profes-
sionelt arbejdsklima. For yderligere at tiltreekke og fastholde
vores hgjtkvalificerede medarbejdere tilbyder Genmab en
konkurrencedygtig lgnpakke, herunder et warrantprogram.
Der henvises til note 3 og 13 i arsregnskabet for yderligere
oplysninger om lgn og warrantprogrammer.

@konomisk udvikling

Arsregnskabet er udarbejdet i overensstemmelse med de
internationale regnskabsstandarder (IFRS) og den danske

Medarbejder anciennitet i legemiddel- og biotekindustrien
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Arsregnskabslov. Af hensyn til regnskabets brugere inde-
holder noterne en afstemning mellem det rapporterede
resultat i henhold til IFRS og resultatet i henhold til ameri-
kansk regnskabspraksis (US GAAP).

Den anvendte regnskabspraksis er uaendret fra tidligere ar.
Der henvises til note 1 for en yderligere beskrivelse af den
anvendte regnskabspraksis.

Arets resultat

Resultat af primeer drift for 2003 udgjorde et underskud pa
DKK 342 mio. og nettoresultatet for 2003 udgjorde et under-
skud pa DKK 327 mio. Tilsammenligning var underskuddet
fra primaer drifti 2002 DKK 483 mio., mens nettounderskud-
det var DKK 479 mio. Cash burn var DKK 333 mio. i 2003
sammenlignet med DKK 231 mio. i 2002. Disse resultater er
i overensstemmelse med selskabets forventninger, som var
offentliggjort pa Kgbenhavns Fondsbers, bortset fra resul-
tat af primaer drift, der var lidt bedre end forventet. Dette
skyldes primart den faldende USD kurs i forhold til DKK,
hvilket henover aret har fgrt til indregning af lavere belgb i
DKK af omkostninger afholdt i USD. | august 2003 opdate-
rede Genmab sine forventninger for dret til et underskud af
primaer drift pa DKK 360-380 mio., et nettounderskud pa
DKK325-365 mio. og et cash burn pa DKK330-350 mio. De
realiserede resultater eri overensstemmelse med ledelsens
forventninger til aret.

Nettoomsatning

Genmab kunne i 2003 indregne den fgrste omsatning
siden selskabets stiftelse i form af DKK 68 mio. fra vores
partner Amgen. Belgbet omfattede en milestonebetaling
for produkter, der retter sig mod IL-15 programmet, samt
en anden milestonebetaling for levering af et antistof, der
retter sig mod IL-15 receptoren.

Forsknings- og udviklingsomkostninger

Forsknings- og udviklingsomkostninger faldt med DKK 50
mio., svarende til 13%, fra DKK 396 mio. i regnskabsaret
2002 til DKK 346 mio. i regnskabsaret 2003. Faldet skyldes
primeert stgrre omkostningeri 2002 til HuMax-CD4 program-
met mod leddegigt, som ophgrte i den sidste del af 2002,
samt lavere samlede produktionsomkostningeri 2003.
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Forsknings- og udviklingsomkostningers

andel af driftsomkostningerne
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Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger faldt med DKK 22 mio.,
svarende til 25%, fra DKK 87 mio. i regnskabsaret 2002 til
DKK 65 mio. i regnskabsaret 2003. Faldet skyldes primeert
selskabets generelle omkostningskontrol.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter faldt med DKK 16 mio. fra DKK 100
mio. i regnskabsaret 2002 til DKK 84 mio. i regnskabsaret
2003. Dette fald er udtryk for lavere rentesatser, faldende
kurser pa veerdipapirer og lavere gennemsnitlige likvide
beholdningeri hele 2003.

Finansielle omkostninger steg med DKK 16 mio. fra DKK
53 mio. i regnskabsaret 2002 til DKK 69 mio. i regn-
skabsaret 2003. De finansielle omkostningerindeholder
effekten af svaekkelsen af USD pd vores USD-portefglje.
| lgbet af 2003 faldt kursen med 16% i forhold til den
danske krone, fra en kurs pa USD 1,00 = DKK 7,0822 ved
udgangen af 2002 tilUSD 1,00 = DKK 5,9576 ved udgangen
af 2003. Vores USD position fungerer imidlertid som en
naturlig afdekning af vores udgifter i USD og dermed
udlignes de finansielle omkostninger af reducerede
driftsomkostninger. Safremt kursen pa USD havde vearet
konstant i forhold til DKK i hele 2003, ville de finan-
sielle nettoindtaegter have vaeret ca. DKK 20 mio. stagrre.
| lebet af 2002 faldt USD til sammenligning ligeledes
16% i forhold til DKK.
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Likviditet

Pr. 31. december 2003 udgjorde likvider og kortfristede
veaerdipapirer DKK 1,036 mia. i forhold til DKK 1,369
mia. pr. 31. december 2002. Denne &ndring inkluderer
en likviditetsforskydning fra drift og investering i materi-
elle anlagsaktiver pa DKK 315 mio. i 2003 sammenholdt
med DKK 395 mio. i 2002. Faldet afspejler hovedsageligt
betalingen fra Amgen pa DKK 68 mio., der erindregnet som
omsatning i 2003 samt et fald i investeringer i materielle
anlaegsaktiveri2003.

Fremtidsudsigter

12004 vil Genmab fortsat fglge strategien om at veere et pro-
duktudviklingsselskab. Som fglge heraf forventer Genmab
yderligere underskud i regnskabsaret 2004.

Ud over HuMax-IL15 programmet, der udvikles af Amgen,
forventer Genmab at have fire produkteriklinisk afprgvning
i 2004: HuMax-CD4, HuMax-EGFr, HuMax-CD20 og HuMax-
Inflam. Vi forventer at fastholde omtrent det samme niveau
for discovery/praeklinisk aktivitet i 2004 som i 2003, med
udvikling af antistoffer til en raekke eksisterende og nye
targets. | 2004 vil vi fortsaette med at undersgge mulighe-
derne for at styrke de eksisterende forhold til vores vigtigste
samarbejdspartnere samt vurdere muligheden for nye sam-
arbejdsaftaler med farmaceutiske eller bioteknologiske
selskaber for at fa adgang til yderligere sygdoms-targets.
Genmab fortsaetter med at fokusere pa forskning og udvik-
ling og har afsat 84% af budgettet for 2004 hertil.

Pa grund af de stigende omkostninger ved kliniske afprgv-
ninger forventes Genmabs driftsomkostninger at blive
stgrre i 2004 end i 2003. Vi forventer et underskud fra
primaer drift i 2004 pa DKK 380-420 mio. i forhold til DKK
342 mio. i 2003. Ovenstdende forventninger kan andre
sig primaert ved @&ndringer i den tidsmaessige placering og
variation i de kliniske aktiviteter og afledte omkostninger.
Ovenstaende forventninger forudsaetter endvidere, at der

ikke indgas yderligere aftaler i lgbet af 2004, der kan fa
vaesentligindvirkning pa resultaterne. Endelig er det forud-
sat, at der ikke skervasentlige @endringer i valutakurserne
i lgbet af 2004.

Underdeovenforbeskrevne forudsatningerforventes netto-
resultatet for 2004 at blive et underskud pa DKK 365-405
mio. i forhold til et underskud pa DKK 327 mio. i 2003.

Likviditetsforbruget til drifts- og investeringsaktiviteter
forventes at reducere selskabets likvider og kortfristede
veerdipapirer med ca. DKK 325-365 mio. i 2004. Pr. 31.
december 2003 udggr den samlede beholdning DKK
1,036 mia. Pa baggrund af ovenstdende forventes selska-
bets likvider og kortfristede vaerdipapirer pr. 31. december
2004 at udggre DKK 671-711 mio.

Omkostningseffektivitet

Genmab fokuserer betydeligt pa procedurer til omkost-
ningskontrol for at sikre en effektiv anvendelse af vores
ressourcer. Disse procedurer anvendes til at udarbejde
lebende opdateringer af omkostningsestimater og over-
holdelse af budgetrammerne.

Valuta

Selskabets arsregnskab aflaegges i danske kroner (DKK).
Alene af hensyn til regnskabets brugere indeholder regn-
skabet en omregning af visse belgb i danske kroner til
belgb i US dollars (USD) til en naermere angivet kurs, der
er valutakursen pa balancedagen. Dette ma ikke fortolkes
som en indestaelse for, at belgbene i DKK udggr sddanne
belgb i USD, eller at de kan omveksles til USD til den kurs,
der er opgivet eller nogen anden kurs.

Medmindre andet er angivet, er der ved omregning til USD
af belgbene i arsregnskabet anvendt Nationalbankens
spotkurs den 31. december 2003, som var USD 1,00 =
DKK 5,9576.



Hoved- og nggletal

Nedenstaende hoved- og nggletal er angivet pa koncernbasis
ogindeholder alle driftsar. De regnskabsmaessige nggletal er
beregnet i overensstemmelse med den Danske Finansanaly-
tikerforenings anbefalinger. Hoved- og nggletallene svarer til
kravene i henhold til Arsregnskabsloven og de internationale
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regnskabsstandarder for alle driftsar. Alle hoved- og nggletal
erioverensstemmelse med den geeldende regnskabspraksis.
Belgbene er angivet i tusinder med undtagelse af de regn-
skabsmaessige nggletal.

2003 2003 2002 2002 2001 2001 2000 2000 1999 1999
DKK’000 USD’000 DKK’000 USD’000 DKK’000 USD’000 DKK’000 USD’000 DKK’000 USD’000
(ikke revideret) (ikke revideret) (ikke revideret) (ikke revideret) (ikke revideret)

Resultatopggrelse
Nettoomsaetning 68.326 11.469 - — - — - — — —
Forsknings- og udviklings-
omkostninger (345.983)  (58.074) (396.234) (66.509) (195.660) (32.842) (61.226) (10.277) (16.691) (2.802)
Administrations-
omkostninger (64.552) (10.836) (86.847) (14.578) (54.939) (9.222) (16.440) (2.760) (2.190) (368)
Driftsresultat (342.209) (57.441) (483.081) (81.087) (250.599) (42.064) (77.666) (13.036) (18.881) (3.169)
Finansielle indtaegter, netto 15.029 2.523 46.985 7.887 81.887 13.745 41.317 6.935 1.000 168
Nettoresultat (327.114)  (54.907) (479.329) (80.457) (168.717) (28.320) (36.349) (6.101) (17.881) (3.001)
Balance
Likvider og kortfristede
veerdipapirer 1.035.776  173.858 1.368.735 229.746 1.599.235 268.436 1.765.045 296.268 39.108 6.564
Aktiveri alt 1.180.108 198.083 1.583.136  265.734 1.811.633  304.088 1.946.066 326.653 83.296 13.981
Egenkapital 1.086.434  182.360 1.399.169  234.854 1.711.930 287.352 1.867.587 313.480 80.866 13.574
Aktiekapital 22.981 3.857 22.717 3.813 21.812 3.661 21.812 3.661 672 113
Investeringer i materielle
anlagsaktiver 21.722 3.646 111.038 18.638 50.300 8.443 4.519 759 551 92
Pengestrgmsopggrelse
Pengestramme fra
driftsaktivitet (302.364) (50.753) (308.316) (51.751) (126.121) (21.170) (8.707) (1.461) (9.459) (1.588)
Pengestrgmme fra
investeringsaktivitet 361.905 60.747  238.552 40.042  253.683 42.581 (1.767.951) (296.756) (784) (132)
Pengestrgmme fra
finansieringsaktivitet (3.571) (600) 156.849 26.327 58 10 1.775.792  298.072 49.226 8.263
Likvider 308.916 51.852 252.946 42.458 165.861 27.840 38.241 6.419 39.108 6.564
Nggletal
Indtjening og udvandet
indtjening pr. aktie (14,3) 2,4) (21,5) (3,6) 7,7) 1,3) 2,6) 0,4) (3,3) (0,6)
Aktiekurs ultimo aret 50,66 8,50 24,33 4,08 169,89 28,52 181,36 30,44 — —
Kurs/indre vaerdi 1,07 1,07 0,40 0,40 2,16 2,16 2,12 2,12 — —
Indre vaerdi 47,28 7,94 61,59 10,34 78,49 13,17 85,62 14,37 12,04 2,02
Gennemsnitligt antal
medarbejdere 199 199 157 157 70 70 16 16 2 2
Antal medarbejdere ved
arets udgang 201 201 192 192 111 111 35 35 4 4
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Begivenheder efter balancedagen

Der erikke indtruffet begivenheder efter balancedagen, som
ivaesentligt omfang harindflydelse pa arsregnskabet pr. 31.
december 2003.

Corporate Governance

Genmab mener, at engagement i god corporate governance
ervigtig for at styrke nuvaerende og fremtidige aktionaerers,
investorers, partneres og medarbejderes tillid til selskabet.

| drsrapporten for 2002 prasenterede Genmab vores
generelle overvejelser om Ngrby-udvalgets vejledende
anbefalinger vedrgrende corporate governance. Generelt
er Genmabs praksis i overensstemmelse med udval-
gets anbefalinger.

Ngrbyrapporten anbefaler, at de opstillede standard-
anbefalingerirapporten om corporate governance tilpasses
de seerlige vilkar for hver enkelt virksomhed. | overens-
stemmelse med Ngrbyrapportens intentioner adskiller
vores corporate governance-principper sig fra nogle af
standardanbefalingerne for bedre at passe til vores virk-
somhed. Vi hardogi alle forhold forsggt at overholde anden
og intentionerne i Ngrbyrapporten.

Det er Genmabs opfattelse, at et af hovedelementerne i
corporate governance er bestyrelsens sammensatning.
Ngrbyrapporten anbefaler, at bestyrelsesmedlemmer
besidder den relevante viden og professionelle erfaring
inden for virksomhedens aktiviteterogisaerden ngdvendige
internationale baggrund og erfaring. Da biotekprodukter
udvikles til internationale markeder, og konkurrencen er
verdensomspandende, mener Genmab, at det er yderst
vigtigt for den fremtidige succes forvirksomhederinden for
biotekindustrien, at de fleste af bestyrelsesmedlemmerne
har international brancheerfaring.

De fleste af Genmabs bestyrelsesmedlemmer har betydelig
international erfaring fra ledende stillinger i biotek- eller
leegemiddelindustrien i bgrsnoterede selskaber som
Novartis, Roche, Eli Lilly og Immunex. Efter den ordinaere

generalforsamling i april 2003 blev Dr. Michael Widmer,
tidligere Vice President og Director of Biological Sciences
hos Immunex, valgt til at efterfglge Dr. Jesper Zeuthen som
bestyrelsesformand. | november 2003 blev Dr. Anders
Gersel Pedersen valgt som yderligere bestyrelsesmedlem
pa en ekstraordinzar generalforsamling. Dr. Pedersen
har betydelig brancheerfaring fra stillinger hos Eli Lilly
og Lundbeck og hans brede erfaring komplementerer de
gvrige bestyrelsesmedlemmer.

Genmabs bestyrelse mgdes til bade ordinzre og ekstra-
ordinere mgder i lgbet af aret. | 2003 blev der afholdt
mere end 10 bestyrelsesmgder. Bestyrelsens pligter
omfatter fastlaeggelse af vores politik vedrgrende stra-
tegi, regnskabsfgring, organisation og gkonomi samt
anseattelse af direktionsmedlemmer. Genmabs vedtaeg-
ter fastslar, at bestyrelsen vaelges af vores aktionaerer pa
den ordineere generalforsamling, og medlemmerne valges
pa skift for en trearig periode. Medlemmerne kan genop-
stille flere gange. Bestyrelsen skal besta af mindst tre og
hgjst ni medlemmer.

Foruden Ngrbyrapporten har Fondsbhgrsens komité for god
selskabsledelse i december 2003 udgivet en rapport om
Corporate Governance i Danmark. | denne rapport er det
navnt, at et medlem af direktionen ikke kan anses for
et uafhangigt medlem af bestyrelsen og at et selskabs
direktion ikke bgrindga i selskabets bestyrelse. | hen-
hold til en vedtaegtsbestemmelse, dervar geldende ved
Genmabs bgrsnotering, er den administrerende direktgr
tillige medlem af selskabets bestyrelse. Dette giver ikke
anledning til vanskeligheder for bestyrelsens praktiske
arbejde, som tilmed kan forbedres af dette forhold, og
bestyrelsen kan i gvrigt frit holde ”executive sessions”.

Det er ligeledes komitéens og Ngrby-udvalgets anbefa-
ling, at professionelle radgivere for selskabet ikke bar
vaere medlemmer af bestyrelsen. Genmab hari 2002 ved-
taget stramme retningslinjer for bestyrelsesmedlemmers
muligheder for at udfgre hverv for selskabet uden for
bestyrelsesarbejdet. Det er en forudsatning for sddanne
opgaver, 1) at det ligger klart, at det pageeldende hverv ikke
eren naturlig del af arbejdet som bestyrelsesmedlem, 2) at



hele bestyrelsen er bekendt med hvervet, 3) at honoraret
for hvervet er rimeligt og oplyses over for bestyrelsen, og
4) at den pagaldende har de ngdvendige kvalifikationer
til at patage sig hvervet.

Bestyrelsen har nedsat to udvalg, henholdsvis en
Compensation Committee og en Audit Committee.
Retningslinierne som er udarbejdet for dette arbejde
er i overensstemmelse med det almindelige danske
retsprincip, at de enkelte bestyrelsesmedlemmer har
samme rettigheder og forpligtelser. Retningslinierne
for Compensation Committee og Audit Committee er
fastlagt sdledes, at udvalgene assisterer den samlede
bestyrelse med hensyn til emner, der er underlagt det
enkelte udvalg.

Rapporterne fra savel Fondsbgrs komitéen og Ngrby-
udvalget anbefaler, at bestyrelsen ikke aflgnnes med
aktieoptionsprogrammer, men at bestyrelsen kan aflgnnes
ved incitamentsprogrammer, herunder bonusprogram-
mer og aktier til markedskurs. For de internationale
biotekselskaber, som Genmab konkurrerer med, er aktie-
optionsprogrammer en almindelig del af bestyrelsens
aflgnning. For at forblive konkurrencedygtig i det internatio-
nale marked, mener Genmab at det er bedst for selskabet
at fglge denne praksis. Genmabs warrantprogram bestod
allerede ved selskabets bgrsintroduktion i oktober 2000.
Der henvises tilnote 13 og 14 foryderligere oplysninger om
bestyrelsens deltagelse i selskabets warrantprogram.

| takt med at Genmab udvikles og fortsatter sin vaekst, vil
vi se pd mulighederne for lgbende at forbedre vores corpo-
rate governance-principper. De hidtidige @ndringer har for
stgrstedelens vedkommende medfgrt overensstemmelse
med Ngrbyrapportens anbefalinger. | 2003 har Genmab
formaliseret revisionskomitéens mal og rolle i forbindelse
med gennemgang af selskabets interne kontroller og regn-
skabsaflaeggelse. Genmab vil fortsat aktivt fglge en strategi
forgod corporate governance og vil falge udviklingen inden
for corporate governance for at sikre, at vores corporate
governance-principper omfatter best practice pa omradet.
Der henvises til efterfglgende afsnit for yderligere oplys-
ninger om selskabets risikostyring.
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Risikostyring

Genmabs globale aktiviteter medfgrer en raekke risici som
f.eks. udviklings-, finansielle, kommercielle og miljgmaessige
risici. Det er Genmabs generelle politik at udarbejde, vedlige-
holde og overholde retningslinier for at minimere vores risici.
Nedenfor er en gennemgang af Genmabs vaesentligste risici
samt hvordan vi forholder os til disse.

Udviklingsrisici

For virksomheder inden for den farmaceutiske og biotek-
nologiske industri er udviklingen af laegemidler forbundet
med betydelige risici. Da man ikke ved alt om sygdommes
karakter eller maden hvorpa eksperimentelle terapeutiske
produkter kan pavirke sygdomsforlgbet, er der et stort
antal produkter, som aldrig nar frem til markedet i denne
branche. Udviklingsaktiviteter medfgrer en risiko, da resultatet
af kliniske afprgvninger aldrig er sikkert, og der ikke er garanti
for efterfglgende godkendelse fra sundhedsmyndighederne.
Genmab prgver at minimere risikoen ved at udvikle en bred
produktportefglje og dermed gge muligheden for succes.

Den indbyggede udviklingsrisiko vedrarer projekter i savel
praeklinisk som klinisk udvikling. For at sikre den optimale
styring af alle projekter har Genmab oprettet bade en
Discovery Committee og en Development Committee. Den
primare opgave for disse to komitéer er at fremskynde vur-
deringen og udviklingen af de forskellige programmer ved at
udnytte ngglemedarbejderes samlede kompetencer pa tvaers
af organisationen.

Finansielle risici

Selskabet har visse belgb investeret i USD for at afdaekke
kursrisici pa de fremtidige omkostninger i USD inden for en
periode pad 12-18 maneder. Ca. 12% af likvider og kortfris-
tede vaerdipapirer er investeret i vaerdipapirer i USD. Dette
udsaetter Genmab for en risiko ved valutakursudsving.
Selskabet har ikke s@gt at reducere risikoen ved kortsigtede
valutakursudsving ved hjelp af finansielle instrumenter
sasom optioner eller terminskontrakter, da selskabets abne
positioner udlignes af planlagte omkostningeri USD. Baseret
pa selskabets aktiver og passiver i USD pr. 31. december
2003 vil en &ndring i kursen pa USD i forhold til danske
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kroner pa 10% pavirke de finansielle poster med ca. DKK 10
mio. Valutakursudsving kan sdledes forarsage betydelige
udsving i vores finansielle nettoindtaegter.

Hovedformalet med Genmabs investeringsaktiviteter er at
sikre kapitalen, samtidig med at indtaegterne fra investerin-
gerneivardipapirermaksimeres uden envasentlig forggelse
afrisikoen. Selskabet haranbragt sine likvide beholdningeri
depoter hos stgrre finansielle institutter, i investeringsfonde,
ivirksomhedsobligationer og statsobligationeri danske kro-
ner samt i amerikanske statsobligationer i USD. Nogle af de
vardipapirer, som selskabet har investeret i, har en renteri-
siko, idet en @ndring i markedsrenten kan f& dagsvaerdien af
investeringerne til at variere. For at minimere fremtidige risici
investerer selskabet sine midleri en raekke forskellige veerdi-
papirer, herunder i kortfristede pengemarkedsobligationer,
investeringsfonde, derinvestereri pengemarkedsinstrumen-
ter, i statsobligationer samt i virksomhedsobligationer. Som
folge af de nuveaerende investeringers kortfristede karakter
forventes de ikke at indebaere vaesentlig renterisiko. Alle
investeringer i kortfristede vardipapirer foretages i henhold
til selskabets investeringspolitik, der kun tillader investerin-
gerivisse vardipapirer med lavrisiko og en effektiv varighed
péd mindre end fire ar.

Kommercielle risici

Genmab vurderer lgbende sine kommercielle risici, der bl.a.
omfatter patentbeskyttelse, markedsstgrrelse, konkurrence,
evnen til at tiltreekke interesse fra potentielle samarbejds-
partnere samt udviklingstid og -omkostninger. Vi forsgger at
styre disse kommercielle risici ved lgbende at overvage og
vurdere vores patentpositioner og markedsforhold.

Miljgrisici

Vores forsknings- og udviklingsaktiviteterindebaerer en meget
begraenset pavirkning af miljget. Ikke desto mindre erGenmab
opmarksom pa selskabets potentielle miljgpavirkning og har
implementeret en politik for handtering af affaldsmaterialer
fra vores laboratoriefaciliteter. Vores forskningsaktiviteter
udfgres itopmoderne laboratoriefaciliteter, der er bygget med
henblik pa at reducere en eventuel miljgpavirkning. Som fglge
af vores begraensede pavirkning af miljget har Genmab valgt
ikke at udarbejde et separat miljgregnskab.

Ejerforhold og aktionarinformation

Pr. 31. december 2003 udgjorde aktiekapitalen i Genmab
A/S 22.980.534 aktier a nom. DKK 1. Alle aktier har
samme rettigheder. Antallet af navnenoterede aktionaerer
udgjorde 8.954, som tilsammen havde 21.995.331 aktier,
svarende til 96% af aktiekapitalen. Genmab er noteret pa
Kgbenhavns Fondsbgrs under symbolet GEN.

| 2003 tegnede GenPharm International, Inc., der er et
100% ejet datterselskab af Medarex, Inc. i alt 246.914
aktier til kurs DKK 52,50 pr. aktie. Disse aktier blev
udstedt til GenPharm i forbindelse med en galdskonver-
tering af DKK 12.963.000 i henhold til Genomics-aftalen
med Medarex, der blev indgdet i 2000. Der henvises til
note 15 for yderligere oplysninger om transaktioner med
nartstdende parter.

Der blev desuden udstedt 17.000 nye aktier til kurser fra
DKK 33,70 til DKK 48,90 pr. aktie i forbindelse med udnyt-
telse afialt 17.000 warrants.

Ombkostningerne i forbindelse med kapitalforhgjelserne i
2003 udgjorde ca. DKK 0,1 mio.

Falgende aktionaerer er noteret i selskabets aktiebog som
vaerende i besiddelse af mindst 5% af det samlede antal
stemmer eller mindst 5% af den samlede aktiekapital:

e GenPharm International, Inc., 2350 Qume Drive,
San Jose, CA 95131, USA (32%)

o Aktieselskabet BankInvest Biomedicinsk Venture Il,
Sundkrogsgade 7, DK-2100 Kgbenhavn @,
Danmark (8%)

e Biotech Turnaround Fund, Kenaupark 3,
2011 MP Haarlem, Holland (7%)

Anvendelse af arets resultat

Det foreslas, at drets underskud pad DKK 327 mio. overfgres
til naeste ar.



Bestyrelsen og direktionen har i dag gennemgaet og
godkendt Arsrapporten for Genmab A/S for regnskabsaret
1. januartil 31. december 2003.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med internatio-
nale regnskabsstandarder (IFRS) som udstedt af International
Accounting Standards Board, den danske Arsregnskabslov,
danske regnskabsvejledninger og de af Kgbenhavns
Fondsbgrs stillede krav til regnskabsaflaeggelse.

Kgbenhavn den 5. februar 2004

Direktionen

o b

Lisa N. Drakeman

Claus Juan Mgller-San Pedro

Bestyrelsen

%M}ffﬂﬁ—f—

Michael B. Widmer
(Formand)

L G

Lisa N. Drakeman
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AT }:_5‘-,:;:‘.,__._.- Ao ey B I-"JP}{W?{EEHH'}‘H@!}“

Anders Gersel Pedersen Karsten Havkrog Pedersen

LEDELSESERKLARING

Vi er af den opfattelse, at den anvendte regnskabspraksis
er passende, saledes at Arsrapporten giver et retvisende
billede af aktiver og passiver, finansielle stilling og resultat
samt pengestramme for koncernen og moderselskabet.

Vi anbefaler at Arsrapporten godkendes pa generalfor-
samlingen.

%V%_‘

Jan van de Winkel

b

Irwin Lerner

Ernst H. Schweizer



REVISIONSPATEGNING

Til aktionaererne i Genmab A/S

Vi har revideret Arsrapporten for Genmab A/S for regn-
skabsaret 1. januar til 31. december 2003.

Selskabets ledelse har ansvaret for Arsrapporten. Vort
ansvar er pa grundlag af vor revision at udtrykke en kon-
klusion om Arsrapporten.

Den udfgrte revision

Vi har udfgrt vor revision i overensstemmelse med danske
revisionsstandarder. Disse standarder kraever, at vi tilrette-
leegger og udfgrer revisionen med henblik pa at opna hgj
grad af sikkerhed for, at Arsrapporten ikke indeholder
vasentlig fejlinformation. Revisionen omfatter stikprgve-
vis undersggelse af information, der understgtter de i
Arsrapporten anfgrte belgb og oplysninger. Revisionen
omfatterendvidere stillingtagen tilden afledelsen anvendte

Kgbenhavn, den 5. februar 2004

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionsinteressentskab

j@f@g&

Jens Rgder
statsautoriseret revisor

regnskabspraksis og til de vaesentlige skgn, som ledelsen
har udgvet, samtvurdering af den samlede prasentation af
Arsrapporten. Det er vor opfattelse, at den udfgrte revision
giver et tilstraekkeligt grundlag for vor konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vor opfattelse, at Arsrapporten giver et retvisende
billede af koncernens og moderselskabets aktiver, pas-
siver og finansielle stilling pr. 31. december 2003 samt af
resultatet af koncernens og moderselskabets aktiviteter og
pengestrgmme for regnskabsaret 1. januartil 31. december
2003 i overensstemmelse med Arsregnskabsloven, danske
regnskabsvejledninger og internationale regnskabsstan-
darder (IFRS).

Deloitte
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

_pMe—

Jérgen Holm Andersen
statsautoriseret revisor
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Genmab koncernen Genmab koncernen Moderselskabet
Note 2003 2002 2003 2002 2003 2002
DKK’000 DKK’000 usD’000 usD’000 DKK’000 DKK’000

(ikke revideret) (ikke revideret)

Nettoomsaetning 68.326 - 11.469 — 68.326 -

Forsknings- og

udviklingsomkostninger 2,3 (345.983) (396.234) (58.074) (66.509) (349.115) (395.248)
Administrationsomkostninger 2,3 (64.552) (86.847) (10.836) (14.578) (64.142) (85.106)
Driftsresultat (342.209) (483.081) (57.441) (81.087) (344.931) (480.354)
Nedskrivning af fabriksanlaeg 8 — (42.907) — (7.202) — (42.907)
Resultat fgr finansielle poster (342.209) (525.988) (57.441) (88.289) (344.931) (523.261)
Finansielle indtaegter 4 83.707 100.374 14.051 16.848 87.280 105.980

Overskud/(underskud) i

dattervirksomheder 9 — — — — (1.572) (8.435)
Finansielle udgifter 5 (68.678) (53.389) (11.528) (8.961) (67.957) (53.287)
Resultat fgr skat (327.180) (479.003) (54.918) (80.402) (327.180) (479.003)
Selskabsskat 6 66 (326) 11 (55) 66 (326)
Nettoresultat (327.114) (479.329) (54.907) (80.457) (327.114) (479.329)

Indtjening og udvandet indtjening
pr. aktie (i DKK/USD) (14,3) (21,5) (2,4) (3,6) (14,3) (21,5)

Vejet gennemsnitligt antal udstedte
ordinzere aktier i perioden -
almindeligt og udvandet 22.830.818 22.336.150 22.830.818 22.336.150 22.830.818 22.336.150

Bestyrelsen foreslar at nettoresultatet overfgres til naeste ar.



BALANCE - AKTIVER

Licenser og rettigheder
Immaterielle anlaegsaktiver i alt
Indretning af lejede lokaler
Driftsmateriel og inventar

Anleegsaktiver under opfgrelse

Materielle anlaegsaktiver i alt

Kapitalandele i dattervirksomheder

Andre veerdipapirer og
kapitalandele

Finansielle anlagsaktiver i alt
Anlagsaktiveri alt
Antistoffer til klinisk afprgvning

Tilgodehavende hos
dattervirksomheder

Andre tilgodehavender
Periodeafgransningsposter
Tilgodehavender i alt
Kortfristede vaerdipapirer
Likvider

Omsatningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Genmab koncernen Genmab koncernen Moderselskabet
Note 2003 2002 2003 2002 2003 2002
DKK’000 DKK’000 usD’000 usD’000 DKK’000 DKK’000
(ikke revideret) (ikke revideret)

7 33.773 64.600 5.669 10.843 33.773 64.600
33.773 64.600 5.669 10.843 33.773 64.600
8 18.086 27.012 3.035 4.534 10.923 14.563
8 50.068 41.033 8.404 6.888 8.336 11.606
8 5.006 20.199 840 3.390 = —
73.160 88.244 12.279 14.812 19.259 26.169
9 = - — — 16.736 3.736
10 5.726 11.670 961 1.959 5.726 11.670
5.726 11.670 961 1.959 22.462 15.406
112.659 164.514 18.909 27.614 75.494 106.175
- 34.607 - 5.809 - 34.607
— — — — 19.898 46.961
29.466 13.272 4.946 2.228 26.582 7.705
2.207 2.008 370 337 1.736 1.662
31.673 15.280 5.316 2.565 48.216 56.328
11 726.860 1.115.789 122.006 187.288 726.860 1.115.789
308.916 252.946 51.852 42.458 297.790 232.643
1.067.449 1.418.622 179.174 238.120 1.072.866 1.439.367
1.180.108 1.583.136 198.083 265.734 1.148.360 1.545.542




BALANCE - PASSIVER

Genmab koncernen Genmab koncernen Moderselskabet
Note 2003 2002 2003 2002 2003 2002
DKK’000 DKK’000 usD’000 usD’000 DKK’000 DKK’000

(ikke revideret) (ikke revideret)

Aktiekapital 22.981 22.717 3.857 3.813 22.981 22.717
Overkurs ved emission 2.088.080 2.074.324 350.490 348.181 2.088.080 2.074.324
Opskrivningshenlaeggelser 4.766 4.407 800 740 4.766 4.407
Overfgrt resultat (1.029.393) (702.279) (172.787) (117.880) (1.029.393) (702.279)
Egenkapital i alt 1.086.434 1.399.169 182.360 234.854 1.086.434 1.399.169

Geeld vedrgrende

teknologirettigheder 12 — 12.942 — 2.172 — 12.942
Leasingforpligtelse 8,16 18.568 10.625 3.117 1.783 6.856 2.504
Langfristet gaeld i alt 18.568 23.567 3.117 3.955 6.856 15.446

Kortfristet del af gaeld vedrgrende

teknologirettigheder 12 11.495 13.650 1.929 2.291 11.495 13.650
Kortfristet del af leasingforpligtelse 8, 16 5.569 3.150 935 529 1.648 380
Leverandgrer af varer og

tjienesteydelser 24.033 94.640 4.034 15.886 21.239 80.751
Anden geeld 34.009 48.960 5.708 8.219 20.688 36.146
Kortfristet gald i alt 75.106 160.400 12.606 26.925 55.070 130.927
Galdialt 93.674 183.967 15.723 30.880 61.926 146.373
Passiver i alt 1.180.108 1.583.136 198.083 265.734 1.148.360 1.545.542
Warrants 13

Interne aktionaerer 14

Oplysninger om neertstdende parter 15

Kontraktlige forpligtelser 16

Eventualaktiver og

eventualforpligtelser 17

Honorarer til

generalforsamlingsvalgte revisorer 18

Afstemning mellem
IFRS og US GAAP 19



PENGESTROMSOPG@RELSE

Resultat fgr finansielle poster

Regulering for ikke-likvide transaktioner:
Afskrivninger og amortiseringer
Nettofortjeneste pa salg af driftsmidler
Udgiftsfart veerdi af warrants
Nedskrivning af fabriksanlaeg

Andring i driftskapital:
Antistoffer til klinisk afprgvning
Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter

Leverandgrer af varer og
tjenesteydelser samt anden geeld

Pengestrgmme fra driftsaktivitet
for finansielle poster

Finansielle poster, netto
Betalte selskabsskatter

Pengestrgmme fra driftsaktivitet

Kb af driftsmidler og inventar

Salg af driftsmidler og inventar
Kapitalforhgjelser i dattervirksomheder
Tilgodehavende hos dattervirksomheder

Investering i andre vaerdipapirer
og kapitalandele

Kb af kortfristede veerdipapirer
Salg af kortfristede veerdipapirer

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet
Warrants udnyttet

Kapitalforhgjelse ved kontant indskud
Omkostninger ved kapitalforhgjelse
Betalte afdrag pa leasingforpligtelse
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet
Andring i likvider

Likvider primo

Likvider ultimo

Genmab koncernen Genmab koncernen Moderselskabet
2003 2002 2003 2002 2003 2002
DKK’000 DKK’000 UsD’000 UsD’000 DKK’000 DKK’000
(ikke revideret) (ikke revideret)
(342.209) (525.988) (57.441) (88.289) (344.931) (523.261)
63.670 47.468 10.687 7.968 38.532 36.558
(402) (352) (67) (59) 115 (607)
= 5.315 = 892 = 5.315
= 42.170 = 7.078 = 42.170
34.607 (34.607) 5.809 (5.809) 34.607 (34.607)
26 31.748 4 5.329 (2.362) 29.137
(216) 3.830 (36) 643 (75) 3.025
(77.133) 74.862 (12.947) 12.566 (74.972) 65.331
(321.657) (355.554) (53.991) (59.681) (349.086) (376.939)
19.227 47.595 3.227 7.990 23.464 47.743
66 (357) 11 (60) = —
(302.364) (308.316) (50.753) (51.751) (325.622) (329.196)
(14.702) (100.821) (2.468) (16.923) (1.309) (52.847)
1.579 13.956 265 2.343 801 3.254
— — — — (5.958) (7.110)
_ — = — 22.404 (22.556)
1.743 (1.839) 293 (309) 1.743 (1.839)
(1.676.845) (5.037.176) (281.463) (845.504) (1.676.845) (5.037.176)
2.050.130 5.364.432 344.120 900.435 2.050.130 5.364.432
361.905 238.552 60.747 40.042 390.966 246.158
801 1.355 134 227 801 1.355
— 158.417 = 26.591 = 158.417
256 (2.923) 43 (491) 256 (2.923)
(4.628) — 777) — (1.254) —
(3.571) 156.849 (600) 26.327 (197) 156.849
55.970 87.085 9.394 14.618 65.147 73.811
252.946 165.861 42.458 27.840 232.643 158.832
308.916 252.946 51.852 42.458 297.790 232.643




31. december 2001
Kapitalforhgjelse

Omkostninger ved
kapitalforhgjelse

Udnyttelse af warrants

Tilbagefarsel af

urealiserede kursgevinster

og iboende rente pa

kortfristede veerdipapirer

Regulering af vaerdi af
tildelte warrants

Udgiftsfart veerdi af tildelte

warrants

Kursregulering vedr.
dattervirksomheder

Nettoresultat
31. december 2002
Kapitalforhgjelse

Omkostninger ved
kapitalforhgjelse

Udnyttelse af warrants

Kursregulering vedr.
dattervirksomheder

Nettoresultat

31. december 2003

EGENKAPITALOPG@RELSE

Overkurs ved Opskrivnings-  Udskudt Overfart
Antal aktier Aktiekapital  emission  henleeggelser kompensation  resultat Egenkapital Egenkapital
DKK’000 DKK’000 DKK’000 DKK’000 DKK’000 DKK’000 USD’000
(ikke revideret)
21.812.020 21.812  1.926.127 2.098 (13.062)  (225.045) 1.711.930 287.352
880.100 880 157.537 158.417 26.591
(2.923) (2.923) (491)
24.500 25 1.330 1.355 227
(2.095) 2.095 - -
(7.747) 7.747 - —
5.315 5.315 892
4.404 4.404 740
(479.329)  (479.329) (80.457)
22.716.620 22.717  2.074.324 4.407 0 (702.279)  1.399.169 234.854
246.914 247 12.716 12.963 2.176
256 256 43
17.000 17 784 801 134
359 359 60
(327.114) (327.114) (54.907)
22.980.534 22.981 2.088.080 4.766 0 (1.029.393) 1.086.434 182.360
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Juni 1998, stiftelse af selskabet
31. december 1998

Februar 1999, udstedelse af aktier for licenser
Februar 1999, udstedelse af aktier for kontante midler
Maj 1999, udstedelse af aktier for licenser

Maj 1999, udstedelse af aktier for kontante midler

31. december 1999

Marts 2000, udstedelse af aktier for licenser

Marts 2000, udstedelse af aktier for kontante midler
Maj 2000, udnyttelse af warrants

Juni 2000, udstedelse af aktier for kontante midler
August 2000, udstedelse af aktier for licenser
August 2000, udstedelse af fondsaktier

Oktober 2000, udstedelse af aktier ved bgrsnotering

31. december 2000

31. december 2001

Januar 2002, udnyttelse af warrants

Februar 2002, udnyttelse af warrants

Juni 2002, udstedelse af aktier for kontante midler
31. december 2002

Juli 2003, udstedelse af aktier ved gaeldskonvertering
August 2003, udnyttelse af warrants

Oktober 2003, udnyttelse af warrants

31. december 2003

Antal aktier Aktiekapital Aktiekapital
DKK’000 usD’000

(ikke revideret)
125.000 125 21
125.000 125 21
187.500 187 32
187.500 188 32
85.846 86 14
85.846 86 14
671.692 672 113
136.274 136 22
165.474 165 28
3.140 3 1
576.646 577 96
27.976 28 5
14.230.818 14.231 2.388
6.000.000 6.000 1.007
21.812.020 21.812 3.660
21.812.020 21.812 3.660
14.500 15 3
10.000 10 2
880.100 880 148
22.716.620 22.717 3.813
246.914 247 41
15.000 15 3
2.000 2 0
22.980.534 22.981 3.857




Selskabet blev stiftet i juni 1998, men var ikke aktivt
for 1999.

| februar 1999 indgik Medarex og Bankforeningernes Er-
hvervsudviklingsforening Biomedicinsk Udvikling, Bl Asset
Management Fondsmaeglerselskab A/S, Lanmodtagernes
Dyrtidsfond, A/S Dansk Erhvervsinvestering samt Leif Helth
Care A/S (”Bank Invest Gruppen™) en aftale, hvor Bank
Invest Gruppen investerede ca. DKK 35,4 mio. kontant mod
en kapitalandeli selskabet pa ca. 45%. Samtidig bevilgede
Medarex Genmab et begreenset antal licenser til at udvikle
og salge en portefglje af humane antistoffer udledt af
Medarex’ HuMAb-Mouse® teknologi mod en kapitalandel
pa ca. 45% gennem sin 100% ejede dattervirksomhed
GenPharm International, Inc.

I maj 1999 og marts 2000 foretog Medarex og Bank Invest
Gruppen yderligere indskud i selskabet i forhold til deres
eksisterende kapitalandele. Bank Invest Gruppen inves-
terede ca. DKK 49 mio. kontant, og Medarex bevilgede
selskabet yderligere et antal fuldt betalte licenser samt
et ubegranset antal royaltybelagte licenser til udvikling
af flere antistoffer. Efter indskuddene i marts 2000 ejede
Medarex og Bank Invest Gruppen hver ca. 45% af Genmabs
udstedte ordinzere aktier.

| juni 2000 gennemf@rte Genmab en privat aktietegning,
hvor selskabet modtog ca. DKK 321 mio. fra Medarex,
Bank Invest Gruppen og nye investorer, som tegnede i
alt 576.646 nye aktier. | august 2000 blev 27.976 aktier
udstedt til Medarex i forbindelse med en Genomics-aftale
og tildeling af en option pa op til fire antistoffer fra en
aftale med Eos Biotechnology. | august 2000 godkendte

EGENKAPITALOPG@RELSE

Genmabs aktionaerer pa en generalforsamling en konver-
tering af alle aktieklasser til én aktieklasse tillige med en
fondsaktieemission af ni ordinaere aktier for hver ordinaer
aktie. Efter udstedelsen af aktier til Medarex og udstedelse
af fondsaktier udgjorde Genmabs aktiekapital 15.812.020
ordinaere aktier.

| oktober 2000 gennemfgrte Genmab en bgrsnotering pa
bade Kgbenhavns Fondsbgrs og Neuer Markt i Frankfurt.
Noteringen, som omfattede 6.000.000 nye aktier svarende
tilca. 28% af selskabets udstedte aktiekapital efter noterin-
gen, bestod af notering bdde i Danmark og Tyskland samt et
samtidigt internationalt udbud til institutionelle investorer
uden for USA og en rettet emission i USA til institutionelle
kgbere under betingelserne i Rule 144A.

| maj 2002 indgik Genmab en samarbejdsaftale med
Roche. | forbindelse med denne aftale tegnede Roche
880.100 aktieri selskabet i juni 2002.

| december 2002 afnoterede selskabet sig fra Neuer Markt i
Frankfurt. Den primare arsag til afnoteringen var, at hand-
len pa dette marked var begraenset sammenlignet med
administrationen forbundet med noteringen.

Ijuli 2003 udstedte selskabet 246.914 aktiertil Medarexi hen-
hold til en Genomics-aftale indgdet i august 2000. Aktierne
blev udstedt via GenPharm International, Inc. Se venligst
note 15 foryderligere oplysninger om transaktionen.

Pr. 31. december 2003 var det samlede antal aktier
22.980.534. Hver aktie har en nominel veerdi af DKK 1
og én stemme.



NOTER TIL ARSREGNSKABET

1. Anvendt regnskabspraksis
Regnskabsgrundlag

Arsregnskabet er udarbejdet i overensstemmelse med de
Internationale Regnskabsstandarder (IFRS) som er udstedt
af International Accounting Standards Board (IASB), reglerne i den
danske Arsregnskabslov for bgrsnoterede virksomheder i regnskabs-
klasse D, danske regnskabsvejledninger samt de af Kgbenhavns
Fondsbgrs stillede krav til regnskabsaflaeggelse.

Anvendt regnskabspraksis er uandret i forhold til sidste ar.

Arsregnskabet er udarbejdet i danske kroner (DKK), som er den
funktionelle valuta for selskabet og for koncernen.

Alene af hensyn til regnskabets brugere indeholder drsregnskabet
en omregning af visse DKK til USD til en naermere angivet kurs. Denne
omregning er foretaget til valutakursen pa balancedagen. Dette ma
ikke fortolkes som en indestdelse for, at belgbene i DKK rent faktisk
udggr sadanne belgb i USD, eller at de kan omveksles til USD til
den kurs, der er opgivet eller til nogen anden kurs. Det er alene det
konsoliderede regnskab, der er omregnet til USD. Som fglge heraf
vil regnskabet for moderselskabet alene blive praesenteret i DKK,
bortset fra enkelte oplysninger i noterne.

| en note til arsregnskabet vises en afstemning mellem resultat
ifglge det aflagte regnskab under IFRS og resultat ifglge US GAAP.

Fortolkning af IFRS og den danske Arsregnskabslov

Afleeggelse af arsregnskab i overensstemmelse med IFRS og den
danske Arsregnskabslov kraver en fortolkning af visse regler i
standarderne samt i lovgivningen. Disse fortolkninger vurderes
som vasentlige for at forstd den anvendte regnskabspraksis samt
selskabets overholdelse af de gaeldende regler. | det fglgende er der
redegjort for sadanne fortolkninger.

Internt oparbejdede immaterielle aktiver

| henhold til International Regnskabsstandard IAS 38,
”Immaterielle Aktiver”, skal immaterielle aktiver opstdet fra
udviklingsprojekter indregnes i balancen. Kriterierne for ind-
regning som aktiv i balancen er (1) udviklingsprojektet er klart
defineret og omkostningerne kan identificeres sarskilt, (2) de
tekniske udnyttelsesmuligheder er pavist og der kan dokumen-
teres tilstraekkelige ressourcer til at fuldfgre udviklingsarbejdet
og markedsfgre det feerdige produkt eller til at anvende produktet

internt og (3) virksomhedens ledelse har tilkendegivet sin hen-
sigt om at fremstille og markedsfgre produktet eller benytte
det internt. Sddanne immaterielle aktiver skal indregnes, hvis
tilstraeekkelig sikkerhed kan dokumenteres for at de fremtidige
indtaegter fra udviklingsprojektet vil kunne daekke omkostnin-
gerne til produktion, salg og administration af produktet foruden
udviklingsomkostningerne.

Opnaelse af endelig regulatorisk godkendelse af farmaceutiske pro-
dukter er forbundet med stor udviklingsrisiko. | overensstemmelse
med den generelle opfattelse i branchen vurderes det som forsvarligt
ikke at indregne sadanne internt oparbejdede immaterielle aktiver
faér sent i udviklingsprocessen. Derfor har selskabet ikke indregnet
sadanne aktiver pa nuveerende tidspunkt.

Joint Ventures/samarbejdsaftaler

Selskabet har indgdet en raekke samarbejdsaftaler, primert i for-
bindelse med selskabets forsknings- og udviklingsprojekter samt
kliniske afprgvninger med produktkandidater. Samarbejdsaftaler er
ofte karakteriseret ved at hver part bidrager med deres respektive
kvalifikationer i de forskellige faser af udviklingsprojekterne. Der
etableres ikke nogen form for falles kontrol med sadanne samar-
bejder og parterne har ikke nogen gkonomiske forpligtelser overfor
hinanden. Som fglge heraf vurderes samarbejdsaftalerne ikke at
vare joint ventures som defineret i IAS 31, "Regnskabsmeessig
behandling af andele i Joint Ventures”. Omkostninger i forbin-
delse med samarbejdsaftaler er behandlet som beskrevet under
”Forsknings- og udviklingsomkostninger”.

Aktiebaserede vederlagsordninger

Hverken IFRS eller den danske Arsregnskabslov indeholder retnings-
linier forindregning og maling af aktiebaserede vederlagsordninger.
Som fglge heraf har selskabet besluttet at viderefgre de regnskabs-
maessige principper fra tidligere ar, der er tilpasset principperne
under US GAAP. Der henvises til afsnittet om ”Aktiebaseret vederlag”
foryderligere information om dette omrdde.

Generelle kriterier for indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med at de ind-
tjenes, inklusive reguleringer til vaerdien af finansielle aktiver og
finansielle forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret
kostpris. Endvidere indregnes alle omkostninger vedrgrende arets
aktiviteter i resultatopggrelsen, herunder af- og nedskrivninger og
hensattelser samt tilbagefgrsler heraf og reguleringer som fglge af
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@ndringer i regnskabsmaessige skgn, i det omfang, sddanne poster
oprindeligt har veeret indregnet i resultatopggrelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden og aktivets vaerdi kan
males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at frem-
tidige gkonomiske fordele vil fragd virksomheden og forpligtelsens
veerdi kan males pélideligt.

Ved fgrste indregning af aktiver og forpligtelser méles disse til
kostpris. Herefter males aktiver og forpligtelser som beskrevet for
de enkelte elementer nedenfor.

Ved indregning og maling tages der hensyn til alle forudsigelige tab
og risici, der fremkommer inden det tidspunkt, hvor arsrapporten
afleegges, og som bekreefter eller afkraefter forhold, som er opstdet
senest pa balancedagen.

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet Genmab A/S og
dattervirksomheder, hvori moderselskabet direkte eller indirekte
udgver en bestemmende indflydelse gennem aktiebesiddelse eller
pd anden made. Koncernregnskabet omfatter sdledes Genmab A/S,
Genmab B.V., Genmab, Inc. og Genmab Ltd. (Genmab koncernen).

Koncernregnskabet er udarbejdet pa grundlag af regnskaber for
moderselskabet og dattervirksomhederne — aflagt efter koncernens
regnskabspraksis — ved at sammendrage ensartede regnskabspos-
ter linie for linie. Ved konsolideringen er der foretaget eliminering
af koncerninterne indtaegter og omkostninger, koncernmellem-
varender samt realiserede og urealiserede gevinster og tab pa
transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder.

Den regnskabsmaessige veerdi af moderselskabets kapitalandele
i de konsoliderede dattervirksomheder er udlignet med den for-
holdsmaessige andel af dattervirksomhedernes regnskabsmaessige
indre vaerdi. Dattervirksomheder konsolideres fra det tidspunkt,
hvor den bestemmende indflydelse etableres i koncernen.

Resultatopggrelserne for udenlandske dattervirksomheder
omregnes til koncernens rapporteringsvaluta til arets vejede
gennemsnitlige valutakurser, mens balancerne omregnes til balan-
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cedagens valutakurser. Valutakursforskelle, der opstar som fglge
af omregning af egenkapitalen i udenlandske dattervirksomheder
primo aret samt valutakursforskelle, der opstar ved omregning af
resultati udenlandske dattervirksomhedertil vejede gennemsnits-
kurser, posteres pa egenkapitalen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens
valutakurs. Valutakursgevinster og -tab, der opstar mellem trans-
aktionsdagen og betalingsdagen indregnes i resultatopggrelsen
som finansielle poster.

Monetare aktiver og forpligtelser i fremmed valuta, som ikke er
afregnet pa balancedagen, omregnes til rapporteringsvalutaen til
balancedagens valutakurs. Valutakursgevinster og -tab, der opstar
mellem transaktionsdagen og balancedagen indregnes i resultat-
opggrelsen som finansielle poster.

Resultatopggrelsen

Nettoomsetning

Nettoomsatning omfatter milestonebetalinger og andre indtaegter
fra forsknings- og udviklingsaftaler. Nettoomsatningen indregnes,
nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde
selskabet og disse gkonomiske fordele kan males palideligt.
Indregning kraever endvidere, at alle vaesentlige risici og fordele
knyttet til ejerskab af de varer eller serviceydelser, der erinkluderet
i transaktionen, er overfgrt til kgber.

Forsknings- og udviklingsomkostninger

Forsknings- og udviklingsomkostninger omfatter primeert lgnninger
og relaterede omkostninger, licensomkostninger, produktionsom-
kostninger, omkostninger til klinisk afprgvning, amortisering af
licenser og rettigheder samt afskrivninger pad materielle anlaegsak-
tiveridet omfang sddanne omkostninger er relateret til koncernens
forsknings- og udviklingsaktiviteter.

Forskningsomkostninger indregnes i resultatopggrelsen i den
periode, de vedrgrer.

Udviklingsprojekter er karakteriseret ved at en enkelt produktkandidat
gennemgdr et stort antal tests for at beskrive sikkerhedsprofilen og
effekten pa mennesker, fgr indhentelse af de ngdvendige godken-
delser fra de respektive myndigheder. De fremtidige skonomiske
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fordele forbundet med de enkelte udviklingsprojekter er afhangige
af opndelsen af sddanne godkendelser. Set i lyset af den generelle
risiko, der er forbundet med udvikling af farmaceutiske produkter, har
selskabets ledelse konkluderet, at de fremtidige gkonomiske fordele
forbundet med de individuelle projekter ikke kan estimeres med
tilstraekkelig sikkerhed, fgr projektet er afsluttet og de ngdvendige
godkendelser er blevet indhentet. Som fglge heraf indregnes alle
udviklingsomkostninger i resultatopggrelsen i den periode de vedrgrer.

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger vedrgrer administrationen af koncer-
nen, herunder afskrivninger af aktiver med lang levetid i det omfang
sadanne omkostninger kan henfgres til de administrative funktio-
ner. Administrationsomkostninger indregnes i resultatopggrelsen
i den periode de vedrgrer.

Aktiebaseret vederlag

Selskabet har tildelt warrants (aktietegningsretter) til medarbej-
dere, medlemmer af bestyrelsen og eksterne konsulenter med
udgangspunkt i forskellige warrantprogrammer. Den regnskabs-
maessige behandling er baseret pa den indre vaerdis metode for
medarbejdere og medlemmer af bestyrelsen og dagsvaerdimetoden
for eksterne konsulenter. For faste warrantprogrammer til medar-
bejdere og medlemmer af bestyrelsen udgiftsfgres vederlaget
systematisk over den periode, hvor modydelsen erlaegges. Den
estimerede dagsveerdi af tildelte warrants til eksterne konsulenter
udgiftsferes, nar modydelsen erlagges.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og udgifter omfatter renter og realiserede
og urealiserede valutakursreguleringer samt realiserede og urea-
liserede gevinster og tab pa kortfristede vaerdipapirer samt andre
veerdipapirer og kapitalandele.

Selskabsskat

Arets skat, der indeholder aktuel skat af &rets resultat samt drets
regulering af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen i det
omfang, skatten kan henfgres til arets resultat. Skat af posteringer
direkte pa egenkapitalen indregnes pa egenkapitalen.

Skyldig skatindeholder den betalbare skat beregnet af den forven-
tede skattepligtige indkomst for dret samt eventuelle reguleringer

til tidligere ars udgiftsfgrte skat.

Forudbetalte skatter indregnes i andre tilgodehavender i balancen.

Balancen
Anlagsaktiver

Licenser og rettigheder

Licenser og rettigheder males til kostvaerdi med tilleeg af nutidsveer-
dien af eventuelle fremtidige betalinger. Nutidsvardien af sddanne
fremtidige betalinger indregnes tillige som en forpligtelse.

Licenser og rettigheder amortiseres lineaert over den forventede
pkonomiske levetid pa fem ar.

Materielle anlagsaktiver

Materielle anlagsaktiver males til kostvaerdi med fradrag af akku-
mulerede af- og nedskrivninger. Kostprisen indeholder kgbspris for
aktivet samt omkostninger, der direkte kan henfgres til anskaffelsen
indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klart til brug. Aktiver med en
kostpris under DKK 10.500 omkostningsfgres i anskaffelsesaret.

Afskrivninger, der beregnes pa grundlag af kostvaerdien med fradrag
af en eventuel scrapveerdi, fordeles lineaert over den forventede gko-
nomiske levetid for aktiverne, derer:

Driftsmateriel og inventar 3-5ar
EDB-udstyr 3ar
Indretning af lejede lokaler 5 areller lejeperioden,

hvis denne er kortere.

Af- og nedskrivninger samt gevinster og tab i forbindelse med salg
af materielle anlaegsaktiver indregnes i resultatopggrelsen som
forsknings- og udviklingsomkostninger, eller som administrations-
omkostninger afhaengig af deres funktion.

Anlagsaktiver under opfgrelse

Anlaegsaktiver under opfgrelse omfatter planlaegning og opfgrelse
af laboratorieanlaeg. Udgifter indregnes som et aktiv indtil feerdig-
ggrelsen af anlaeggene. Udgifterne omfatter direkte henfgrbare
personaleomkostninger og relaterede omkostninger samt udgifter
til underleverandgrer.

Vardiforringelse af aktiver med lang levetid

Selskabets ledelse gennemgar regelmassigt de bogfarte vaerdier
af aktiver med lang levetid, hvis begivenheder eller @ndringer i
virksomhedens forhold indikerer, at aktivets regnskabsmaessige
veaerdi ikke kan opretholdes. Grundlaget for gennemgangen er akti-
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vernes genindvindingsvaerdi, defineret som den hgjeste veerdi af
netto salgsveerdi og kapitalveerdi beregnet som nutidsvaerdien af de
fremtidige nettoindbetalinger, som aktivet forventes at indbringe.

Hvis den bogfgrte vaerdi af et aktiv er hgjere end genindvindings-
vaerdien, nedskrives aktivet til denne lavere genindvindingsveerdi.
Nedskrivningen indregnes i resultatopggrelsen pa tidspunktet, hvor
vaerdiforringelsen identificeres.

Investeringer i dattervirksomheder
Investeringer i dattervirksomheder indregnes og males efter den
indre veerdis metode.

Posten ”Overskud/(underskud) i dattervirksomheder” i resultat-
opggrelsen indeholder selskabets forholdsmassige andel af
resultat fgr skat i dattervirksomhederne, mens den forholdsmaes-
sige andel af dattervirksomhedernes skat er indeholdt i posten
”Selskabsskat”.

Posten ”Kapitalandele i dattervirksomheder” i balancen indeholder
selskabets forholdsmaessige ejerandel af dattervirksomhedernes
regnskabsmaessige indre veerdi, opgjort efter moderselskabets regn-
skabspraksis og efter eliminering af urealiserede fortjenester og tab
pa koncerninterne transaktioner.

Ikke-udloddede overskud i dattervirksomheder henlagges til
”Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode”, der er
inkluderet i ”Opskrivningshenlaggelser” under egenkapitalen i
moderselskabets arsregnskab.

Andre verdipapirer og kapitalandele

Andre veerdipapirer og kapitalandele, der er anskaffet som lang-
sigtede strategiske investeringer, omfatter selskabets ejerandele i
bgrsnoterede og ikke-noterede virksomheder. De finansielle aktiver
er klassificeret som ”Disponible for salg”, da selskabets ledelse
forventer at holde disse investeringer for en ubestemt periode
fremover, men aktiverne kan realiseres i tilfeelde af @ndringer i
selskabets forretningsstrategi. Selskabets ledelse foretager klassi-
fikationen af finansielle aktiver pa anskaffelsestidspunktet og
foretager regelmaessige revurderinger af klassifikationen.

Andre vardipapirer og kapitalandele méles til dagsveerdi pa
balancedagen. Dagsvardien for bgrsnoterede verdipapirer vil
vaere bgrskursen og for investeringer i ikke-noterede virksomheder
er dagsvaerdien nettosalgsprisen. Hvis nettosalgsprisen ikke kan
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fastseettes palideligt for kapitalandele i ikke-noterede virksomhe-
der, médles aktivet til kostpris.

Realiserede og urealiserede gevinster og tab indregnes i resultat-
opg@relsen som finansielle poster.

Omsatningsaktiver

Antistoffer til klinisk afprgvning

Antistoffer til klinisk afprgvning omfatter antistoffer kgbt fra eks-
terne leverandgrer til brug i forskellige projekter. Disse antistoffer
indregnes i balancen til kostpris og udgiftsfgres i takt med anven-
delsenide kliniske studier. Den bogfgrte veaerdi vurderes lgbende for
indikationer afvaerdiforringelse samt for at sikre, at beholdningerne
ikke overstiger det planlagte forbrug i udviklingsaktiviteterne.

Tilgodehavender
Tilgodehavender méles i balancen til den laveste veardi af kost og
dagsveerdi, der svarer til nominel vaerdi fratrukket hensattelsen til tab.

Hensattelse til tab pa tilgodehavender fastsattes pa grundlag afen
individuel vurdering af de enkelte fordringer.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter indregnet under omsatningsaktiver
omfatter afholdte udgifter vedrgrende fremtidige regnskabsperio-
der. Periodeafgraensningsposter males til dagsveerdi.

Kortfristede vaerdipapirer

Kortfristede veerdipapirer bestar af investeringer i vaerdipapirer
med en lgbetid pd mere end tre maneder pa anskaffelsestidspunk-
tet. Selskabet investerer sine likvide midler via stgrre finansielle
institutioner, i pengemarkedsobligationer, selskabsobligationer
og danske og amerikanske statsobligationer med kort lgbetid.
Verdipapirerne er letomsattelige pa de etablerede markeder. Ved
salg opgares anskaffelsespris efter FIFO-princippet.

Selskabets portefglje af kortfristede veerdipapirer er klassificeret
som ”"Disponible for salg”, da der ikke handles aktivt i disse papi-
rer, bortset fra lgbende udskiftning af veerdipapirer ved udlgb eller
som portefgljepleje.

Kortfristede vaerdipapirer males til dagsveerdi og realiserede og urea-
liserede gevinster og tab (inklusiv urealiserede valutakursgevinster
og -tab) indregnes i resultatopggrelsen som finansielle poster.
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Likvider

Likvider omfatter kontante beholdninger, indskud i pengeinstitutter
og kortfristede veerdipapirer med en lgbetid pa tre maneder eller
mindre pa anskaffelsesdatoen. Likvider males til dagsveerdi.

Egenkapital

Aktiekapitalen omfatter den nominelle veerdi af selskabets ordinaere
aktier, hver med en nominel veerdi pa DKK 1.

Overkurs ved emission indeholder belgb, der er indbetalt som over-
kurs i forhold til den nominelle vaerdi ved selskabets kapitalforhgjelser
fratrukket eksterne omkostninger direkte henfgrbare til kapitalforhg-
jelserne. Endvidere indeholder posten den modsvarende veerdi af
udestaende warrants, der er overfgrt til "Udskudt kompensation™.

Opskrivningshenlaggelser indeholder ikke-udloddede overskud i
dattervirksomheder og valutakursreguleringer af investeringer i dat-
tervirksomheder. Denne reserve kan ikke anvendes til udlodning.

Udskudt kompensation indeholder forskelsbelgbet mellem vaerdien
af udstedte warrants og det vederlag, der er indregnet som omkost-
ning i resultatopggrelsen.

Passiver

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, nar koncernen har en eksiste-
rende juridisk eller faktisk forpligtelse som fglge af begivenheder
indtruffet for balancedagen og nar det er sandsynligt, at der vil
ske afstdelse af fremtidige gkonomiske fordele for at indfri for-
pligtelsen. Hensatte forpligtelser males til dagsverdi. Hensatte
forpligtelser, der ikke forventes indfriet inden for et ar fra balance-
dagen males til kapitalveerdi.

Udskudt skat

Henseettelse til udskudt skat indregnes under galdsmetoden, der
kraever indregning af udskudte skatteaktiver eller skatteforpligtelser
forarsaget af alle midlertidige forskelle mellem den regnskabsmaes-
sige veerdi og den skattemaessige veerdi af aktiver og forpligtelser,
inklusive den skattemaessige vaerdi af fremfgrbare underskud.

Udskudt skat erindregnet pa baggrund af gaeldende skatteregler og
skattesatser i de individuelle lande. Z£ndringer i udskudt skat der
falger af @ndringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen.

Udskudte skatteaktiver (negativ udskudt skat), der opstar som
folge af midlertidige forskelle, inklusiv den skattemaessige veerdi
af fremfgrbare skattemassige underskud, males til den vardi, som
selskabet forventer at udnytte i fremtidige positive skattepligtige
indteegter, baseret pa selskabets forventede anvendelse af de
enkelte aktiver. Udskudte skatteaktiver, derikke indregnes i balan-
cen, vises i en note til arsregnskabet.

Galdsforpligtelser

Gald vedrgrende teknologirettigheder

Geld vedrgrende teknologirettigheder omfatter de fremti-
dige betalinger vedrgrende tilkgbte rettigheder til teknologi.
Galdsforpligtelsen males til kapitalveerdi og prasenteres som
henholdsvis kort- og langfristede forpligtelser.

Leasing

Leasingaftaler, som i al vaesentlighed overfgrer alle betydelige
risici og fordele forbundet med besiddelsen af aktivet til leasing-
tager, klassificeres som finansiel leasing. Aktiver under finansielle
leasingaftaler indregnes i balancen ved leasingaftalens indgaelse
til det laveste belgb af aktivets dagsvaerdi og nutidsveerdien af
minimumsleasingydelserne. Der indregnes tillige en forpligtelse i
balancen, der modsvarer aktivets vaerdi. Hver leasingydelse opdeles
mellem et renteelement, derindregnes som en finansiel udgift, og en
reduktion af den udestdende forpligtelse. Aktiver under finansielle
leasingaftaler afskrives pa tilsvarende made som egne aktiver, og der
foretages lgbende vurdering af genindvindingsveerdien.

Leasingaftaler, hvor leasinggiver beholder alle betydelige risici og
fordele forbundet med besiddelsen af aktivet, klassificeres som
operationel leasing. Leasingydelser vedrgrende operationelle lea-
singaftaler indregnes i resultatopggrelsen over leasingperioden.
Den totale forpligtelse i henhold til leasingaftalen oplyses i en note
til arsregnskabet.

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser males i balancen tilamor-
tiseret kostpris, hvilket vurderes at vaere lig med dagsvaerdien som
folge af forpligtelsernes kortfristede natur.

Anden gald

Anden gald males i balancen til amortiseret kostpris, hvilket vur-
deres at vaere lig med dagsvardien som fglge af forpligtelsernes
kortfristede natur.
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Pengestrgmsopggrelse

Pengestrgmsopggrelsen prasenteres ved brug af den indirekte
metode med udgangspunkt i resultat far finansielle poster.

Pengestrgmme fra driftsaktivitet preesenteres som resultat for
finansielle poster reguleret for ikke-likvide poster som afskrivninger,
amortisering, nedskrivninger og hensaettelser samt for aendringer i
arbejdskapitalen, betalte og modtagne renter og betalte skatter.
Driftskapitalen omfatter omsaetningsaktiver fratrukket kortfristede
forpligtelser og reguleret for de poster, der indgar i likvider.

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet omfatter pengestrgmme fra
kgb og salg af immaterielle, materielle og finansielle anlaegsaktiver.

Pengestremme fra finansieringsaktivitet omfatter pengestrgmme
fra udstedelse af aktier samt optagelse af og tilbagebetaling af
langfristede lan, herunder nedbringelse af leasingforpligtelser.

Pengestrgmsopggrelsen kan ikke udarbejdes alene med udgangs-
punkt i drsregnskabet.

Segmentrapportering

Koncernen ledes og drives som en forretningsenhed. Hele virksomhe-
den ledes af et ledelsesteam, som rapporterertil den administrerende
direktgr. Der er ikke identificeret separate forretningsomrader eller
separate forretningsenheder i forbindelse med produktkandidater
eller geografiske markeder. Som fglge heraf har koncernens ledelse
konkluderet, at det ikke er relevant at praesentere segmentrapporte-
ring for forretningsomrader eller geografiske markeder.
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Definitioner af nggletal

Koncernen praesenterer en reekke finansielle nggletal i arsrapporten.
Disse nggletal er defineret som fglger:

Indtjening pr. aktie
Indtjening pr. aktie beregnes som arets nettoresultat divideret med
det vaegtede gennemsnitlige antal udestdende ordinzere aktier.

Udvandet indtjening pr. aktie

Udvandet indtjening pr. aktie beregnes som arets nettoresultat
divideret med det vaegtede gennemsnitlige antal udestdende
ordinaere aktier reguleret for udvandingseffekten af udstedte
egenkapitalinstrumenter.

Da resultatopggrelsen viser et nettounderskud, er der ikke foretaget
regulering for udvandingseffekten.

Aktiekurs ultimo aret

Aktiekurs ultimo aret er fastsat som den gennemsnitlige handelskurs
(alle handler) pa selskabets aktier pa Kgbenhavns Fondsbgrs pa
balancedagen eller den seneste handelsdag fgr balancedagen.

Kurs/indre vaerdi
Kurs/indre veerdi beregnes som selskabets aktiekurs ultimo aret
divideret med indre vaerdi pr. aktie pd balancedagen.

Indre veerdi pr. aktie

Indre vaerdi pr. aktie beregnes som selskabets egenkapital pa
balancedagen divideret med antallet af udestaende ordinzere aktier
pé balancedagen.
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2. Afskrivninger og amortiseringer

Genmab koncernen Genmab koncernen Moderselskabet
2003 2002 2003 2002 2003 2002
DKK’000 DKK’000 USD’000 USD’000 DKK’000 DKK’000

(ikke revideret) (ikke revideret)

Licenser og rettigheder 30.827 30.497 5.174 5.119 30.827 30.497
Indretning af lejede lokaler 7.125 5.358 1.196 900 3.742 2.299
Driftsmateriel og inventar 25.718 11.613 4.317 1.949 3.963 3.762

63.670 47.468 10.687 7.968 38.532 36.558

Afskrivninger og amortiseringer

er udgiftsfgrt som:
Forsknings- og udviklingsomkostninger 56.888 42.996 9.549 7.218 35.388 34.936
Administrationsomkostninger 6.782 4.472 1.138 750 3.144 1.622
63.670 47.468 10.687 7.968 38.532 36.558
3. Medarbejderforhold
Genmab koncernen Genmab koncernen Moderselskabet
2003 2002 2003 2002 2003 2002
DKK’000 DKK’000 USD’000 UsD’000 DKK’000 DKK’000

(ikke revideret) (ikke revideret)

Lgnninger og gager 103.534 95.212 17.378 15.982 58.681 63.329
Pensioner 6.917 4.316 1.161 724 3.400 2.196
Andre udgifter til social sikring 5.168 4.191 868 703 368 344

115.619 103.719 19.407 17.409 62.449 65.869

Personaleudgifter er udgiftsfert som:

Forsknings- og udviklingsomkostninger 88.215 72.779 14.807 12.216 46.696 43.696
Administrationsomkostninger 27.404 29.141 4.600 4.891 15.753 20.374
Nedskrivning af fabriksanlaeg — 1.799 = 302 = 1.799

115.619 103.719 19.407 17.409 62.449 65.869

Vederlag til direktion og bestyrelse:

Direktion 13.756 14.583 2.309 2.448 7.079 11.505
Bestyrelse 1.205 724 202 122 1.205 724

14.961 15.307 2.511 2.570 8.284 12.229
Gennemsnitligt antal medarbejdere 199 157 199 157 95 89

| tilleg til ovenstdende vederlag har to medlemmer af direktionen fri bil. Direktionen og bestyrelsen deltager i selskabets warrantprogram.
Der henvises til note 13 og 14 for yderligere information.
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4. Finansielle indtagter

Genmab koncernen Genmab koncernen Moderselskabet
2003 2002 2003 2002 2003 2002
DKK’000 DKK’000 USD’000 USD’000 DKK’000 DKK’000

(ikke revideret) (ikke revideret)

Renter og gvrige finansielle indteaegter 36.362 70.424 6.103 11.821 36.296 70.315
Renter fra dattervirksomheder — — — — 3.724 5.756
Gevinst pa kortfristede vaerdipapirer 13.996 13.369 2.349 2.244 13.996 13.369
Valutakursgevinster 33.349 16.581 5.599 2.783 33.264 16.540

83.707 100.374 14.051 16.848 87.280 105.980

5. Finansielle udgifter

Genmab koncernen Genmab koncernen Mode